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アメリカ州・地方債統制と公会計：
GASB第34号と地方債市場
中 西 一
はじめに
地方自治体の財政悪化を背景に，それまで長い間国に依存し，財政規律を
めぐる自己責任の意識が希薄化しているとみなされている地方自治体に対し，
厳しい措置を必要とするという意見が高まりつつある。2006年に開かれた総
務相の私的諮問機関「地方分権21世紀ビジョン懇談会」における「自治体破
綻法制」と「早期是正措置」の議論は，多くの人々の間に波紋を広げた。地
方自治体に破産手続きを導入し，債務調整も含む措置を検討するという議論
は，地方自治体関係者以外の一般市民の間でも注目を集めた。一定の財務指
標によって地方自治体の財務状況を診断し，基準を超える場合は増税を含む
一定の措置を強要することもやむなしとの議論については，地方自治体関係
者に衝撃を与えたところであった。
しかしながら検討されているこれらの改革は，国際比較の中に置き直して
みると，特別に目新しいものというわけでもない。一般に地方債残高の抑制
のために用いられる制度的措置として広く認識されているものに４つあると
いわれている（Ter-Minassian& Craig (1997))。すなわち，行政的統制，
協調的統制，ルールに基づく統制，市場規律である。行政的統制は政府系金
融機関による資金の分配や，起債許可制度などをさす。協調的統制は債務残
高や財政赤字の許容額について，国・地方の間で交渉し，お互いが守るべき
目標について取り決めるものである。ルールに基づく統制は公債費，債務残
高，経常収支?衡などの数値的ルールを定め，それを超える場合は起債を禁
止したり，増税を強制したりすることで財政規律を確保しようとするもので
ある。市場規律はこれら制度的規制によらず，地方債市場の完全自由化によっ
てかえって地方自治体の自己規律の強化を期待するものである。したがって
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今回の「地方分権21世紀ビジョン懇談会」に見られる議論は，従来の起債許
可制度（行政的統制）を完全に撤廃し，ルールに基づく統制や市場規律に移
行するための検討材料に過ぎないと見ることもできよう。
多くの地方債制度改革が地方債の分権化，すなわち行政的統制からその他
の地方債統制に移行する問題としてとりあげられる以上，地方債統制諸手段
間の優位性，とりわけこれらの中で最も関心を集めている，「ルールに基づく
統制」と「市場規律」のどちらに優位性があるのかという問題が，政策立案
の前提となる基本認識として重要となってくる。このことは長らく論争の対
象ともなってきた。概して，アメリカ州政府の財政?衡主義（ルールによる
統制）をモデルとして，その財政規律に対するよい影響を強調する議論が多
いといえる（ACIR (1987),Poterba(1994),Bohn& Inman(1996)）。しか
しながらアメリカ州・地方政府はルールに基づく統制とともに市場規律にも
依存しているのであって，前者よりも後者の影響を強調する立場もないわけ
ではない（Bayoumi, Goldstein & Woglom (1995)）。さらに財政?衡規定
に関しては会計的に多くの抜け穴があり，むしろ市場規律との関連を重視す
るべきとの意見も存在する（Briffault (1996))。
本論文は，公会計を地方債統制の手段として位置付ける視点から，州・地
方政府の財政的自己規律が確立しているとみなされ，「ハードな予算制約」の
典型国としてしばしば紹介される（Inman (2003), Rodden, Eskeland &
Litvack (2003)）アメリカの，地方財務会計に焦点を当てようとするもので
ある。ちなみに，フランスやスイスなどの国々では経常収支?衡規定が存在
し，発生主義会計が?衡規定を再定義する形で公会計の活用が図られている
ことについては既に見た通りである（中西（2006)）。しかしながらアメリカ
の場合は同様のことは成り立たないかもしれない。州や地方政府の財政?衡
規定は，資本予算を除外している点で経常収支?衡に近いが，?衡の規定が
州法上のものであって，「一般に認められた会計慣行」（GAAP: Generally
 
Accepted Accounting Practice）とは異なる。したがって公会計と「ルール
に基づく地方債統制」がリンクしていない。逆に地方債市場では目論見書
（official statement）の中に財務諸表を盛り込まなければならない慣行と
なっており，アメリカの場合は投資の判断材料として公会計が活用されてい
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る可能性の方が高いといえる。
以下では，地方債統制の一つとしての「市場規律」において公会計がどの
ように活用されうるかを示す事例として，アメリカ州・地方債とアメリカ地
方財務会計の間の関連に注目して検討を行う。とりわけアメリカでは最近
（1999年），地方財務会計制度の大幅な改正（GASB第34号改革）があった?。
したがって今回の改正の意義と，それに地方債市場がどのような影響を与え
たかを見ることも重要な課題となる。ただしアメリカ地方財務会計は「基金
会計」として他の国々とは異なる独自の発展を遂げてきており，そこにはア
メリカ独自の歴史的背景があるため，この点にも一定程度は触れながら議論
を進める。
本論文ではまず第１に，アメリカ州政府におけるルールに基づく地方債統
制の限界を体系的に示した Briffault(1996)の議論をごく簡潔に振り返り，
市場規律と公会計との関連を論ずる意義を再確認する。第２にアメリカの伝
統である基金会計が GASB第34号の直前に至るまでどのように発達してき
たかを簡単に概観する。第３に GASB第34号改革において，まず包括年次財
務報告がその中でどのように位置付けられているかを検討し，第４に今回の
改革の最重要点の一つである連結財務報告について見た後，第５に今回導入
された減価償却と，固定資産・長期債務の取り扱いの変遷について確認する。
そして第６番目にアメリカ地方債市場における債務償還能力診断の手続きを
例示し，これと公会計改革との関連を論ずる。最後に以上の議論を総括しな
がら，日本において市場規律の一環として公会計改革を検討することの意義
についての示唆を取り出し，論文を結ぶこととする。
１．アメリカ州財政?衡主義：?ルールに基づく地方債統制」
の限界
アメリカ州財政?衡主義の財政規律に与える影響については多くの議論が
なされてきた（ACIR (1987),Poterba(1994),Bohn& Inman(1996)）。最
１ Government Accounting Standards Board (GASB)Statement No.34.
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近の『公共予算と財政』(Public Budgeting & Finance）誌でも，州法の規
定をよく読むとそれまで言われてきたような財政?衡主義の各州の実態は，
現実と乖離があると指摘するなど，論争は今でも続いていると言える（Hou
& Smith (2006))。アメリカの州財政?衡主義の有効性について，批判的視
点から，簡潔に，体系的にまとめた著作として Briffault(1996)があげられ
る。
1980年代から90年代の議論は，州財政?衡主義の実態を踏まえた上で，憲
法改正を通じた，連邦政府レベルでの財政?衡主義の確立を求めるもので
あった。この議論の前提となるのは，州政府の多くで財政?衡規定が実際に
適用されており，それが財政規律の維持に一定の（よい）影響を与えている
という認識であった。Briffault (1996)はこの議論に体系的な批判を加えた
ものである。ここでは同書の主張をごく簡潔に振り返りながら，公会計と地
方債市場の関連をめぐる議論への含意を取り出したい。
第１に，適用されていると言われる財政?衡規定の実態が空洞化している
というのが同書の主張である。すべての州で財政?衡規定が導入されている
わけではないこと，赤字の翌年度繰越ができる等の規定が多いこと，資本予
算等多くの特別会計の存在を前提とすると，財政収支の範囲が極めて狭いこ
と等である?。これらは一般に幅広く議論されているところである（例えば，
Snell(2004)参照)。
しかしながら第２に，Briffault (1996)の指摘の中で特筆すべきは，とり
わけ会計上の操作の問題が重要だということである。州政府の予算会計は
GAAPに従っていない場合が多い。財政?衡は州法独自の規定である。他方
で財務報告は格付機関などの影響の下に，GAAPに基づいて行われることが
多い。したがって予算では黒字が出ていても財務報告では赤字ということも
少なくない（US GAO(1985))。さらにいわゆるフィスカルギミックといわ
れる一連の手法がある。州によっては現金主義と発生主義の差を利用して，
例えば収入は発生主義だが，支出は現金主義として，支払の遅れを利用して
２ アメリカでは早くから特別基金主義（special fund doctrine）（秋山（1998））なる原則
が定着し，財政?衡は一般基金のみに限定して求められ，一般保証債の起債制限を外れ
るレベニュー債も，多くの特別会計（基金）の特定収入をてこに発行が許容されてきた。
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収支を改善しようとする。または業者への支払を遅らせたり，資産を売却し
たり，年金計画への積み立てを怠ったりすることで収支を改善させる。もう
一つの一連の手法は政府間関係を利用することである。地方政府に負担を転
嫁することで財政収支を改善させる。あるいはメディケイドなどでは，一連
の操作により連邦補助金を多く引き出し福祉サービスの負担を連邦政府に転
嫁してきた。
第３の問題は権力分立の影響である。財政?衡規定は，知事の拒否権など
とあいまって，立法府より執行機関に強い権限を付与するものであり，アメ
リカではこの点についての懸念がある。しかし本論文での議論でより重要な
のは裁判所の役割である。実際には財政?衡の執行措置，違反した場合の処
罰のようなことはほとんど行いえていない。いままで財政?衡をめぐって裁
判が行われたのはメリーランド州とニューヨーク州の２件のみであり，いず
れも違憲か否かの判断は回避されている。ここには裁判所の財政問題に対す
る専門知識の欠如といった背景もあるだろう。ただし予算?衡をめぐる条文
の字句や概念の解釈については介入することも多く，裁判所がまったく関与
していないわけではない。
第４に州では財政?衡規定よりも起債制限が重大な要因として機能してい
るとする見方もある。ただしここでも，裁判所による容認を踏まえて，起債
制限を回避するような特殊な債務発行が増大する傾向にある。レベニュー債
の他，外郭団体を用いて債務を発行させる慣行が広く拡がっている?。それで
も，州の財政秩序が保たれているとすれば，起債制限を含む多様な装置の総
合的効果として見るべきであり，財政?衡規定単独の効果は弱いのかもしれ
ない。
第５に，州財政が健全であるとしても，それは連邦制度の下で貨幣発行権
を持たない州政府が，地域間の競争もあって増税や財政秩序の悪化が不利で
３ 1989～1999年の名目金額ベースによる発行者割合（年平?）は，地方政府（郡や教育
区なども含む)39.5％，州外郭団体30.0％，地方政府外郭団体18.6％，州政府9.7％，学校
1.7％である（Temel (2001) p5）。外郭団体の債務発行やレベニュー債の発行が本体の
州・地方債発行を凌駕していることについては，Hackbart& Leigland(1990),Traut-
man (1995)等も参照。
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ある中で，信用市場の信頼も得なければならないといった，州のおかれた位
置づけによるのかもしれない。債務インフレ調達の能力をもち，労働者や企
業の移動のリスクにさらされにくい，連邦政府に対して同じことが適用でき
るとは限らないといえる。
以上が Briffault(1996)の議論の骨子であるが，公会計と地方債との関連
を議論する本論文においていくつかの重要な点を確認しておきたい。まず財
政?衡規定，ルールに基づく地方債統制は，フランスやスイスのように公会
計制度の厳格化によって補完されることなく，会計上の操作によって財政的
パフォーマンスがゆがめられる状況となっている。会計報告は GAAPに従
うとしても，予算会計とはリンクしていない。また，フランスのように財政
不?衡であれば裁判所が介入し，場合によって強制執行も行うのに比べて，
裁判所の関与は限られ，執行能力は相当に低いといえる。そして財政?衡規
定だけでなく，起債制限のような多様な制限とあいまって総合的に見る必要
がある。また地域間競争にさらされ信用市場の厳しい審査を受けるなど，ルー
ルに基づく地方債統制よりも市場規律の方が有効に働いている兆候もいくつ
か見られる。
もちろん，Briffault (1996)の議論がアメリカの世論を代表しているわけ
でもなく，この問題についてはかなり意見の隔たりが多く見られる。それで
も，公会計の可能性を，アメリカでは，ルールに基づく地方債統制よりも，
むしろ市場規律に見出した方がよいのではないかという印象を，与えるには
十分な記述であるように思われる。
以下ではこのような Briffault(1996)の議論を踏まえた上で，GASB No.
34改革を中心にしながら，市場規律と公会計の間の関係に焦点を当てていく
こととする。次節ではその前にまずアメリカ地方政府会計の全体像を，過去
から現在にわたって，概観していくこととする。
２．アメリカ基金会計の発展
アメリカ地方財務会計の特徴は「基金会計」であることである。アメリカ
は欧州と比べ予算・会計制度の整備が遅れていたが，20世紀に入って市政改
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革運動と連動してこれらを整備しようとしたとき，当時の産業の勃興を背景
として，企業で用いられていた，いわば「最新の」手法を多く採り入れた。
複式簿記による総勘定元帳統制にこのことは顕著に表れている。しかしアメ
リカは同時に古くから多くの特別会計の増殖を放置してきた国であって?，20
世紀初頭の都市会計改革においても，政府会計の多くの特別会計への分裂を
克服するのではなく，むしろ前提として公会計制度を整備してきた。これが
基金会計である。
基金会計がアメリカで確立したのは，1941年のアメリカ都市会計委員会に
よる，都市会計原則からであるとみなされている（National Comittee on
 
Municipal Accounting,Statements,Revised Edition,1941）。しかしながら
基金を会計実体と明示しないながらも，実質的に諸勘定が基金別に分類配列
されて，一組の独自平?勘定群として機能すべく会計処理がなされるという
点から見ると，基金会計の形成は1910年代にまでさかのぼることができると
言う（菊地祥一郎はそれゆえ1910年代の基金会計を原始基金会計と呼んでい
る）。特に，1913年のニューヨーク市都市問題調査局『都市会計ハンドブック』
において，専門的な会計用語としての基金概念の萌芽が見られるという（菊
池（1977))。
アメリカで当初重視されていたのは，不正を防止するといった内部管理の
視点であり，様々な文献において帳票組織には多くの紙幅が費やされていた
が，財務報告についてはそこまでの重点は置かれていなかったように見受け
られる。連結財務諸表のような，企業の慣行は知られていたが，地方政府に
おける適用は普及しなかったようである。
1960年代の慣行を見ると（Tenner & Lynn (1960), Mikesell & Hay
(1969))，財務報告の基本は基金別財務報告であり，さらに全てを合算した結
４ その典型的な例が特別賦課基金（Special Assessment Fund）である。特別賦課はア
メリカにおける古くからの慣習であり，開発負担金のような形で地域開発から受益する
とみなされる土地所有者に固定資産税を重課することで開発費用をまかなうものである。
特別賦課に基づく支払い能力を担保に起債が行われるのが通例である。特別賦課は債務
償還に用いられる。アメリカの官民協働（PPP）の好事例として近年日本でも紹介され
ることの多い BID (Business Improvement District)，TIF(Tax Increment Finance)
の源とも言えるアメリカの伝統である。
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合財務諸表（Combined Financial Statements）によって補完されている。
この場合の「結合」は単純な合算を意味し，相殺によって導き出される「連
結決算」を意味しない。年次財務報告は，①添え状（Letter of Trans-
mittal)，②財務諸表，③統計表から構成されていた。財政課長のメッセージ
である「添え状」は，法人企業の財務報告における CEOのメッセージに相当
し，責任者が当該年度の財務状況や特筆すべき点について述べるもので，現
在にまで至る慣行である。統計表では，固定資産税の課税標準・税率・税収
入，その他収入や支出の推移，法的債務余地（これについては後述する）や
債務残高の固定資産課税標準に対する比率，（同じ固定資産を課税標準とする
他政府の）重複債務や債務償還スケジュール，職員給与などに触れられてい
る（Tenner&Lynn(1960))。当時財務諸表公表の義務付けは，新聞等での収
支の公表を除くと存在せず，都市財務職員協会（MFOA: Municipal Finance
 
Officers Association）が1945年以来「MFOA準拠証?（Certificate of Confor-
mance）を設けて，包括的な財務諸表の普及に努めていた。
その後，1979年のアメリカ政府会計審議会ステートメントによって，以後
1999年まで認められてきた慣行を基礎付ける，財務報告の体系が定められて
いる（菊池（1986））。財務報告の体系は，包括年次財務報告（CAFR:Compre-
hensive Annual Financial Report）と，その抜粋たる一般目的財務諸表
（GPFS: General Purpose Financial Statements）から構成される。CAFR
は，結合（Combined）財務諸表，中間結合（Combining）財務諸表（あるい
は菊地の訳に基づけば「併合」財務諸表），個別基金財務諸表，財務諸表注
記，付属明細表，記述的解説，統計表等を含む。中間結合財務諸表は基金別
財務諸表と政府全体の結合財務諸表の中間に位置付けられるもので，カテゴ
リー別，すなわち基金種類別に集計したものである。付属明細書（スケジュー
ル）は，①補助金等財政関連法規に関連して特定の情報開示が要求されたり，
地方債契約書など契約上特定の情報開示が要求される場合，②有益と認めら
れるその他の情報を提供する場合，③財務諸表上要約されている情報の詳細
を提供するために用いられる。GPFSは，結合財務諸表と財務諸表注記から
なり，起債時の目論見書などに挿入される要約的財務諸表と言える（これに
対し CAFRが監査対象となる正式な財務諸表である）。結合財務諸表には，
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一般基金・特別収入基金についての予算・実績比較を含む。いずれにしても，
この時期までは個別基金財務諸表→（基金種類別の）中間結合財務諸表→結
合財務諸表という，わかりやすい，単純合計に基づくピラミッドが成り立っ
ていることが分かる。後の GASB第34号ではこの関係がかなり複雑になって
くる。
基金は政府基金，財産基金，信用基金に大別される。政府基金の基金種類
としては一般基金，特別収入基金，資本事業基金，債務償還基金，特別賦課
基金がある。政府基金は修正発生主義であり，損益計算書は作られない（基
金収支の報告書が作られる）。財産基金は発生主義に基づいて損益計算書と貸
借対照表を作るもので，基金種類として企業基金と内部サービス基金?を含
む。信用基金には各種信託基金と，代理人基金がある。この他，基金（種類）
に含まれない「勘定群」がある。アメリカでは伝統的に固定資産と長期債務
に関しては，基金財務諸表から外している?。これらは基金とは区別され，「一
５ 内部サービス基金とは，元来，地方政府の間接業務部門を独立させ，他基金から料金
を徴収する形で，独立採算的運営を行うために設立されるものである。
６ かつて昭和38年地方財務会計改革の際に，会計学者中心に企業会計型の財務諸表の導
入が検討された際も，このような固定資産分離型のアメリカに近い制度の導入が検討さ
れた（宮元（1963））。
出所：Freeman& Shoulders(1999)
図１：1977～1999年の間の財務報告ピラミッド
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般固定資産勘定群」，「一般長期債務勘定群」のように呼ばれる。これらは結
合財務諸表を作成する際にのみ他基金と合算されることとなる。
ちなみにこのような，会計から固定資産と負債を外す慣行が，いったいど
のような要因から始まったかについて?えることは興味深いことである。菊
地祥一郎によれば，アメリカの地方財務会計制度の確立に際しては，イギリ
スの複会計制度が参?にされた部分があると言う（菊池（1977））。複会計制
度とは，貸借対照表を２分割して流動資産・負債，固定資産・負債に分ける
ことである。そうだとすれば，固定資産，長期債務は資本事業基金と一体化
して，一般基金と資本事業基金がそれぞれ貸借対照表の流動部分，固定部分
を代表するようになるはずである。実際そのような慣行はある時期までは
残っていたようである。
?かつては，一般固定資産，一般長期債務の額は，しばしば「資本基金」な
いし同様の名称で呼ばれる勘定群の中に，共に維持されていた。」
?この実務はもはや認められないが，いくつかの都市においては未だに行わ
れているものである。」(Tenner& Lynn (1960)p196)
しかしながら固定資産と長期負債は1940年代以降分離されることが多くな
る。ちなみに固定負債の取り扱いについては，Ulman (1908)に紹介されて
いる，都市会計改革構想をめぐる論争の中の，ニューヨーク市財務当局の提
案や発言が興味深い（菊池（1977））。1906年の全国都市連盟委員会（National
 
Municipal League Comittee）に提出された，（アメリカ都市会計の父とみな
されている）クリーブランド教授の案に対して行われた，ニューヨーク市コ
ントローラー局のマッキーンズ（Duncun McInnes）氏の批判が紹介されてい
る。クリーブランドの提案は，損益勘定，流動資産・負債，固定資産・負債
の３表からなるものであった（複会計制度の?え方に近い）。これに対して，
最後の表に計上されている固定資産・設備を抜かして，代わりに「債務契約
能力」（Debt Contracting Power）または「負債限度」（Debt Limit）を示
すべきだというのがマッキーンズの意見であった。それが当時のニューヨー
ク市のやり方を反映したやり方だというのである。すなわち，市の負債限度
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は市所有の不動産などの課税価値の10％であった。これと，長期債務から減
債基金により保有されている金額を差し引き，発行許可債務を加えた額を比
較し，両者の差額を市の借入能力とする?え方であった。
起債制限の重要性は，財務諸表に盛り込まれるべきとされている統計表の
構成にも見てとることができる。とりわけ Tamel& Lynn(1960)が解説し
ている統計表のうち，「法的債務余地報告書」（Statement  of legal  debt
 
margin）に注目すべきである。これは，債務残高のうち一般保証債でないも
のを控除し，また減債基金保有資産も控除した債務の純残高を，資産価値の
法定割合から計算した起債制限から差し引き，これからあと起債制限に引っ
かかるまでどれだけ起債が可能かを示すものである。これがマッキーンズの
述べていた?えと奇妙に符合していることに驚かされる。実際，債務残高を
固定資産の評価価値の一定割合として制限するのが，アメリカの起債制限と
して普及している制度の中で，最も一般的なものの一つなのである。このよ
うな統計表はMorey(1927)には触れられていないので，1940年代以降の慣
行であろうと思われる?。この種の統計表が今日まで活用され，重視されてい
ることについては，すでに見たとおりである。
ここでは，このような，アメリカ地方財政制度（起債制限）を背景とした，
固定資産の課税標準の上にどれだけ債務の発行が可能かという視点が，貸借
対照表の形で資産，負債の一体把握を行う視点の発達を妨げていた可能性を
指摘したい。これに加えて多くの国々で指摘される，固定資産を貸借対照表
の形で評価することの意義について理解が得られにくいという事情を?慮に
入れると，アメリカ基金会計が，特に一般基金などで，流動資産・流動負債
のみに焦点を当てる財務諸表として発達してきたことの背景が浮かび上がっ
７ ちなみにMorey(1927)の後継書であるMorey& Diel(1942)においては，年次財務
諸表の記述の中で統計表や法的債務余地のような概念については触れられていないが，
債務発行のたびに基金財務諸表とその他のデータ（重複債務や法的債務余地を含む）が
公表されるべきだと述べている。しかし現状（当時）の投資ディーラーによる広告回文
（advertising circular）は不十分であり，1938年のアメリカ投資銀行協会による提言も行
われていたが，それでも法的債務余地等の情報を欠くなど，不十分な点が残ると述べて
いる。その後の会計改革の展開は同書の主張通りとなったが，いつどのような背景でこ
のような転換が実現したのかについてはより詳細な検討を要しよう。
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てくるように思われる。
３．GASB第34号における包括年次財務諸表
GASB第34号は，会計間の相殺を伴う連結財務諸表をはじめて導入した?。
これを「政府全体財務諸表」と呼んでいる。それ以前と比べ，一般目的財務
諸表（GPFS）が「政府全体財務諸表」によって置き換えられた他，「基金財
務諸表」が基礎的財務諸表に付け加わることとなった。「基金財務諸表」は政
府基金・財産基金・信用基金に大別して，主要な個別基金とその他非主要基
金（後者は一つにまとめた上で）をそれぞれに表示するものである。基礎的
財務諸表はこれら２つと財務諸表注記によって構成される。さらに「要求補
完情報」（RSI: Required Supplementary Information）と，同じく RSIに
含まれるがMD&A?: Management’s Discussion and Analysisが最小外部
財務報告として義務的に含まれることとなっている。
したがってこれらを除くと，包括年次財務報告（CAFR）は，その他補完情
報（付属明細書＝スケジュール）と，非主要基金を構成する個別基金を説明
する中間結合財務諸表をさらに含むものとなる。この他義務ではないが，個
別基金財務諸表が含まれる場合がある。また，様々な規定により，特定目的
財務諸表が作られる場合がある??。
８ アメリカ地方政府は1970年代以降体系的な財務諸表の作成を義務付けられてきたが，
それは連結財務諸表だというわけではなかった。単純合計による「結合財務諸表」の作
成義務であった。
９ MD&Aはアメリカ企業会計でも先行して普及してきているものであり，日本の企業
会計でも採り入れられている。松尾（2003，2004）等を参照。
10 前図には盛り込まれていないが，特定目的財務諸表は従来から作成される場合があっ
た。発生主義，修正発生主義，その他の認識方法の間の相互の違いを説明する第５節「固
定資産・長期債務の取り扱いと発生主義の意味」を参照。
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包括年次財務報告の構成は現在でも本質的には大きくは変わらず，導入
部・財務部・統計部から構成されている。
図２：1999年以降の財務報告ピラミッド
出所：Freeman,Shoulders & Allison (2006)
表１：包括年次財務諸表の構成
・導入部
GASBで要請される項目 その他通常含まれる項目
１．目次
２．添え状
３．その他執行部が必要と?える項目
１．主要職員リスト
２．組織図
３．GFOA財務報告賞（受賞の場合）
アメリカ州・地方債統制と公会計：GASB第34号と地方債市場
― ―53
監査報告
・財務部
基礎的財務諸表と要求補足情報
・MD＆A
・政府全体財務諸表
・政府基金財務諸表
・財産基金財務諸表
中間結合財務諸表
・非主要政府基金財務諸表（B/S，収支計算書）
・非主要企業基金財務諸表（B/S，P/L，キャッシュフロー）
・内部サービス基金（B/S，P/L，キャッシュフロー）
・信託基金：基金種類別（B/S，純資産変動報告書）
・代理人基金（債権・債務変動報告書）
個別基金財務諸表と付属明細書
・個別基金予算比較（基礎的財務諸表に含まれない場合）
・個別基金財務諸表前年度比較
・基礎的財務諸表ないし中間結合財務諸表より詳細な個別財務諸表
・財務関連法規・契約との適合性を示す付属明細書
・財務諸表中に散在する情報を集約して詳細に示すための付属明細書
・財務諸表中に報告された情報を詳細に示すための付属明細書
記述的説明
・信用基金財務諸表
・財務諸表注記
・その他要求補足情報
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政府全体財務諸表において，政府基金と企業基金については，主要基金は
個別に計上しなければならない。したがってこれらについては，非主要基金
についてのみその基金別内訳を示す中間結合財務諸表が必要になる。他方，
内部サービス基金と，各種信用基金については，政府全体財務諸表で基金種
類別合計を示すのみであるから，それぞれの基金種類に対して中間結合財務
諸表が必要になる。これらを越えて，個別基金財務諸表を GAAPが義務付け
ているわけではない。ただ必要と思われる場合は付すべきだということであ
る。
その他，付属明細書や，統計部がこれまでと同様に必要とされる。統計部
は時代を追うごとに盛り込まれるべき情報が少しずつ拡張してきているのが
・統計部
情報の種類
財務情報
収入能力情報
債務能力情報
人口・経済情報
業務
職員情報
業務指標
固定資産情報
過去10年
過去10年
過去10年
人口・経済指標
主たる事業主
過去10年
現年・昨年
債務残高関連比率
一般保証債関連比率
直接・重複債務
起債制限関連情報：
法的債務余地
その他起債制限情報
抵当収入割合
過去10年
過去10年
現年・昨年
現年・昨年
過去10年
過去10年
課税標準
税率
主要納税者
固定資産税徴収
過去10年
過去10年
現年・昨年
過去10年
純資産
純資産変動
政府基金
過去10年
過去10年
過去10年
統計表 年数
出所：Freeman,Shoulders & Allison (2006)
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分かる（GASB No.34より純資産情報が付け加わっている）。多くは地方債償
還能力を診断するのに有益な情報である。
４．連結財務諸表と連結の範囲
既に述べたとおり，政府全体財務諸表はMD&A，基礎的財務諸表，その他
要求補完情報（RSI）から成り，基礎的財務諸表は政府全体財務諸表，基金財
務諸表，財務諸表注記から成る。
・政府全体財務諸表
それまでの一般目的財務諸表（GPFS）に代わるものとして導入された，発
生主義・連結会計が「政府全体財務報告」である。その表示方法は，政府活
動（Governmental Activities)╱事業活動（Business-type Activities）への
分類がなされ，その合計としての主要政府に，構成単位（外郭団体）の合計
を加える形となった。また，GPFSと異なり，政府全体財務報告に信用基金
は含めないこととした。
?活動報告書」（損益計算書）については，さらにプログラム（施策）別の
表示を重視し，各プログラム固有の費用収益と，それぞれに配賦される一般
費用，一般収益を区別して表示する仕組みにしている??。
11 活動報告書については，「特別項目」と「臨時項目」の区別も重要である。GASB No.
34が新たに導入した「特別項目」（special items）は，性質上異例であるか，不規則に起
こる場合に活用され，「臨時項目」（extraordinary items）（公共用地の大規模売却など）
と区別される。その意義については，後に紹介するWilson& Katteleus(2001)の議論
でも触れられている。それによれば，両者を区分することの地方債アナリストとしての
意義は，非制限純資産（unrestricted net worth）の赤字が生じた部分に，異常な事態に
よって引き起こされたものなのか，それとも経常的費用をまかなうための財源が十分で
ないことから生じたものなのかを，明確にすることである。場合によって一見健全な純
資産?衡が「一時的」（“one-shot”）な収入によって，例えば資産売却収入などにより可
能となったものなのかどうかを示す効用がある。Briffault (1996)の指摘していたよう
な，資産売却による財政収支操作に関するアカウンタビリティを確保するための措置と
思われる。
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また，一般固定資産勘定群，一般長期債務勘定群は廃止され，連結純資産
報告書に直接計上されることとなった。しかしながら政府基金貸借対照表に
は依然として計上されない。従来と同様に，長期債務は政府資金基金収支計
算書に「その他資金源泉」としてのみ計上される。
また，それ以前は基金を各基金種類に合算（中間結合財務諸表），基金種類
財務諸表を全体の財務諸表に合算（結合財務諸表）していただけだったが，
GASB No.34からは基金間の相殺を踏まえた「連結決算」になっている。た
だしこれは「政府全体財務諸表」に限られ，個別基金と中間結合財務諸表の
間の関係は変わっていない。また，「政府全体財務諸表」でも，政府活動╱事
業活動の区分を重視しているため，この境をまたぐものに関しては相殺して
いない。多くの特別会計からなる政府会計の場合，会計間の操作によって財
政収支がごまかされるおそれもある。会計間取引が明示されていれば検証も
できるが，連結決算作成上の相殺は会計間取引の流れを見えにくくするかも
政府全体財務諸表
表２：基礎的財務諸表
MD&A＋…
政府基金財務諸表 財産基金財務諸表 信用基金財務諸表
・純資産報告書
―政府活動╱事業活動への
分割
―純資産の３分割
・B/S ・純資産報告書ま
たは B/S
・信用純資産報告
書
・活動報告書
―純費用表示形式
―施策費╱一般費
―施策収入╱一般収入
・収入・支出・基
金収支変動報告
書
・収入・支出・純
資産変動報告書
・不適用
・（連結キャッシュフロー
表は求められない）
・予算比較報告書
（選択制）
・キャッシュフ
ロー表
・信用純資産変動
報告書
…＋財務諸表注記
・予算比較（財務諸表に含める場合監査対象）
・インフラ状態情報（インフラ減価償却を報告しない場合）
・その他（年金信託基金等）
出所：Kravchuk & Voorhees(2001)
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しれない（ただし，基金財務諸表を手がかりに分析することは現在でも可
能）。
ちなみに，基金間会計取引に関しては，GASB No.34からその分類方法を
変更している。それ以前は，「貸付金」，「準外部取引」，「返還」，「残余持分移
転」，「経常移転」の５つであった。現在は相互基金間活動（Reciprocal Inter-
fund Activities）と非相互基金間活動（Nonreciprocal Interfund Activities）
の２つに分け，前者が「基金間貸付金」，「基金間提供・利用サービス」，後者
が「基金間取引」，「基金間返還」に分けられている。区分は以前のものとそ
れほどは変わらない。例えば「基金間取引」は以前の「経常移転」のように，
政府基金では「その他資金源泉・使途」として，財産基金では非経常費用収
益の後に区分して報告される。これらは財務諸表をよく見れば会計間取引の
問題を追いかけることもできよう。しかしながら以前の「準外部取引」，現在
の「基金間提供サービス」については外部の組織との間のサービスのやりと
り，費用収益の中に含まれており，会計間取引の追跡を妨げていると言える。
・基金財務諸表
基礎的財務諸表における基金財務諸表は，政府基金，財産基金，信用基金
に分かれる。これらは個別基金財務諸表よりは，従来の結合財務諸表と中間
結合財務諸表の中間的な存在として位置づけられるもので，それも３つのカ
テゴリーの中で，主要基金を個別に表示，非主要基金を一括してまとめて表
示するものである。以下が基金財務諸表における各基金種類の分類である。
なお，GASB第34号ではそれ以前と基金の構成が若干変わっており，信用活
動に関わる３つの基金が新設された（恒久基金，投資信託基金，私的目的信
託基金）。
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基金財務諸表の場合，政府基金については依然として修正発生主義のまま
である。政府基金は，従来通り，損益計算書ではなく，以下のような，財政
収支の表示に近い，「収入・支出・基金収支変動報告書」を作成・報告する。
表４：収入・支出・基金収支変動報告書
収入
－ 支出
± その他資金源泉・使途
± 特別項目（必要時）
± 臨時項目（必要時）
± 恒久基金への資本的寄付（必要時）
＝ 基金収支純変動
－ 基金収支期首残高
＝ 基金収支期末残高
出所：Kravchuk & Voorhees(2001)
ここで固定資産と長期債務は貸借対照表（政府基金）から除外されている。
また，修正発生主義に基づく政府基金 B/Sと発生主義に基づく政府全体連結
B/Sとの整合表を付する必要がある。損益計算書（収支計算書）も基金種類
別ではなく，主要個別基金ごとに表示される。その他の個別基金は「その他
非主要基金」の下に一括される。長期債務収入，発行差益・差損，借換代理
人手数料，固定資産売却益，その他は「その他資金源泉・使途」に計上され
政府基金
表３：GASB No.34における基金の構成
財産基金 信用基金
・一般基金
・特定収入基金
(旧来の処分可能信託基金
を含む)
・資本事業基金
・債務償還基金
・恒久基金
(旧来の処分不可能信託基
金など公的目的信託を含む)
・企業基金
・内部サービス基金
・年金信託基金
・（その他従業員福利信託
基金）
・投資信託基金
・私的目的信託基金
・代理人基金
出所：Kravchuk & Voorhees(2001)
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る。
従来から個別基金財務諸表，中間結合財務諸表でも用いられてきた「その
他資金源泉・使途」は政府基金に特徴的な項目であり，固定資産・長期債務
が基金に計上されないこととも深く関わっている。修正発生主義である政府
基金では，減価償却でなく，投資的経費が政府支出として計上される。それ
が例えば資本事業基金であれば，その財源は「その他資金源泉」として他会
計からの繰り入れとして位置づけられる。この際投資的経費は経常経費と同
様，支出されれば基金から消えてしまう。「一般固定資産勘定群」及び「一般
長期債務勘定群」はこの「消えてしまう」瞬間に，管理上重要な固定資産と
長期債務を別計上するために存在するのである。このように「その他資金源
泉・使途」は基金会計全体のつじつまを合わせるため用いられる，基金間取
引，ないし基金と勘定群との間の会計取引の記録である。
予算╱会計比較（つまり予決比較）には従来から用いられてきた最終補正
予算だけでなく，当初予算も含まれることとなった。予算╱会計比較は一般
基金と主要特定収入基金に限られ，非主要特定収入基金，債務償還基金，資
本事業基金には求められない。予算比較は包括年次財務報告に含めるか，要
求補完情報（RSI）に含めるかを選択できる。前者は監査の対象となり，後者
は監査の対象とならない。
主要基金か否かを区分するのは以下のような10％╱５％条項である。すな
わち，個別政府基金が「総政府基金資産，負債，収入，支出」の10％を超え，
かつ「総政府・企業基金の資産，負債，収入，費用かつまたは支出」の５％
を超える場合に主要政府基金とみなされる。
財産基金は依然として，企業基金と内部サービス基金からなる。しかしな
がらこれら基金の適用においては，通常の政府活動を財産基金に回すことを
防ぐため，制限が置かれている。企業基金は①起債による資金調達が行われ
それが料金収入によって担保されている，②活動費が法的に料金でまかなわ
れることになっている，③サービス原価が料金で回収されることを政策的に
定めている，の３条件がなければ適用されない。また，内部サービス基金の
利用は（地方）政府が独占的顧客である場合に限られる（ただし内部サービ
ス基金は財産基金だが「政府全体」連結財務諸表では「政府活動」に分類さ
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れている）。
各基金が「主要基金」であるか否かの分類については，企業基金において
も５％╱10％条項を適用する。すなわち，全企業基金の資産・負債・収入・
費用の10％以上であること，②全政府・企業基金の資産・負債・収入・費用
ないし支出の5％以上であることが必要である。
GASB No.34からは，信用基金は私的目的の基金に限定されるようになっ
た。信用基金が連結財務諸表の対象からはずされていることもあって，適用
範囲は狭く取られているように思われる。例えば州失業補償手当計画は取崩
可能信託基金から，企業基金に再分類された。それまでの非取崩型信託基金
の大半は GASB No.34では「恒久基金」に位置付けられるが，これは政府基
金に分類される。
・財務諸表注記
財務諸表注記も基礎的財務諸表の一部であり，典型的には，25ページから
50ページに渡る，大部のものとなる。その中には，「個別基金議決予算超過支
出」，「個別基金収支赤字および留保利得」，「基金間未収金・未払金」，「企業
基金セグメント情報」など「包括年次財務報告」（CAFR）を見れば明らかな
ものも含まれている。これは「基礎的財務諸表」および「注記」（Notes）
が，（地方債目論見書などにおいて）CAFRとは別個に切り離して活用される
場合もあることが前提となっているからである。表を見ると，複雑な金融商
品に関する開示が重視されていることが分かる。
任意の追加的注記開示
⑴ リスク管理活動
⑵ 固定資産税
⑶ セグメント情報
⑷ 別個に表示される構成単位の要約財務
諸表
⑸ 会計の予算的基礎：予算と GAAPベー
スの差の説明を含む
⑹ 短期債務手段と流動性
GPFSの公正な表示に「本質的」な注記
⑴ 重要な会計政策（以下を含む）
・政府全体╱主要基金財務諸表および
MD＆A
・構成単位の主要政府に対する関係（①包
含基準と報告方法②構成単位独自の財務
諸表の有無）
・収入認識政策
・支出負担行為会計と報告方法
表５：財務諸表注記
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・固定資産報告政策（耐用年数・減価償却
費推定など）
・利子資産計上政策
・キャッシュフロー表における現金ないし
現金等価物の定義
・財産基金への FASB指針の活用
・「施策」収入取引の定義と間接費機能別配
賦
・財産基金における営業╱非営業収益の定
義
・使途制限・非制限収入が共存する場合の
適用方法
⑵ 金融機関への流動性預金（法規と契約
上の規定に関連╱リスク範疇別開示）
⑶ 投資：買戻し契約含む（法規と契約上
の規定に関連╱リスク範疇別開示）
⑷ 重要な偶発債務
⑸ 支出負担行為残高
⑹ 継続的（法律）案件の重要な影響
⑺ 年次年金費用と純年金債務
⑻ 財務関連法規ないし契約上の規定に対
する明白な違反
⑼ 満期までの債務償還スケジュール
? 非資本化（経常）リース契約
? 建設事業およびその他重要な契約
? 要求固定資産開示（固定資産変動等）
? 要求長期債務開示（長期債務変動等）
? 個別基金議決予算支出超過
? 個別基金収支赤字ないし留保利得
? 基金間未収金・未払金
? 構成単位・主要政府間の主要な取引
? 贈与・使途制限財産についての開示
⑺ 取引先との取引
⑻ 関連組織の報告責任についての状況
⑼ 資本リース
? 共同事業と共同政府組織
? 訴訟，起訴，判決，有給休暇，特別退
職給付，その他
? 債務償却：借換を含む
? 補助金，エンタイトルメント，レベ
ニュー・シェアリング
? 固定資産原価の推計方法
? 基金収支充当方法
? 中間結合債務諸表における項目からは
明らかではない基金間消去
? 年金計画：別個に発行される年金計画財
務諸表と雇用者財務諸表の両方において
? 短期債務から除外されている債務，税
収╱歳入つなぎ債（財産基金）
? 異なる会計年度の間での会計上の不整
合：構成単位に関して
? 分離して表示される構成単位の報告書
にとっては，その主要政府
? 逆買戻し契約・ドル逆買戻し契約
? 証券貸与契約
? 特別課徴債と関連活動
? (買い戻し条件付）「要求」債
? 年金給付以外の退職後給付
? 廃棄物埋立閉鎖処理・閉鎖後管理
? 付加給付・付加賃金
? ?通過」債への会計実体の関与
? 投資信託基金として報告される外部投
資プールについての出資政府開示
? 偶発条件
? その他，状況に応じて
出所：Freeman,Shoulders & Allison (2006)
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・経営議論・分析（MD&A）とその他要求補完情報（RSI）
政府全体財務諸表，基金財務諸表，財務諸表注記までが基礎的財務諸表で
あるが，MD＆Aとその他要求補完情報はこれに義務的に付随するもので，全
体をあわせて最小外部財務報告として位置づけられている。
経営議論・分析（MD&A:Management Discussion and Analysis）は財
務諸表より前に置かれ，以下の点についての言及を含む。
表６：MD＆A
・財務諸表
・前年度連結決算との比較
・財政の状況とその改善・悪化
・基金収支変動
・当初予算，最終補正予算，会計成果との比較
・長期債務
・インフラ資産
・財政状況に影響を与える既知の情報・意思決定
出所：Kravchuk & Voorhees(2001)
MD&Aにおいて触れるべき項目は明確に定められており，それ以外の問
題に触れることは許されていない。MD＆Aは既知の事実に基づいて記述が
行われねばならず，予測が含まれてはならない。これに対し CAFRの添え状
は地域経済や，長期計画などの展望を含んでおり，性格が異なる（添え状に
はMD&Aに書かれていないことが書かれなければならない）。
MD＆Aは，とにかく分かりやすく書かれていなければならない。図表など
も多用される。財務諸表の利用者の範囲を広げることが強く意識されている。
MD&A以外の「その他要求補完情報」は，いくつかの条件の下で，たとえ
ば財務諸表内で報告しないことを選択した場合，ここで情報提供することが
義務付けられるなどの情報である。予決比較を財務諸表に盛り込まない場合
ここで公表する。また，インフラ会計について修正アプローチを採用する場
合もここに含まれる。その他いくつかの可能性がある。
・外郭団体の位置付け
アメリカの地方行政は，地方政府本体とは別に，多くの独立した組織によっ
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て運営されている。学校区，住宅公社，建設公社，消防区，水道区，空港公
社，交通公社などである。GASBは，一定の関連組織については，政府報告
実体＝「主要政府」（primary govenment）にとっての，「構成単位」（compo-
nent units）として会計報告に含まれるべきことを求めている。一般に州，
郡，市などは主要政府であるし，学校区なども，住民の間での選挙で選ばれ
た代表によって運営され，法的に独立した地位を持ち，財政的に独立した機
関であれば主要政府である。これら以外は主要政府ではなく，報告実体とな
る主要政府を定めて会計報告に含まれるべき「潜在的構成単位」となるが，
潜在的構成単位が実際に構成単位として主要政府の会計報告に含まれるのは，
主要政府が構成単位に対して「財務的に報告責任を負う」（financially
 
accountable）場合に限られる。
?財務的に報告責任を負う」ためには，一つは，構成単位が主要政府に対し
「財政的に従属している」（fiscally dependent）ことが必要となる。財政的従
属性は，構成単位が主要政府から，予算編成，税・料金の徴収や料率の決定，
債務発行のいずれかに関し許可を得ることを要する場合に認められる。
財政的に独立している場合でも，以下の２つの条件が両方とも成り立つ場
合，「財務的に報告責任を負う」とみなされる。すなわち第１には，主要政府
が潜在的構成単位の統治機構の過半数に対する任命権をもつか，あるいは一
方的に当該組織を存廃させる権利をもつ場合であり，第２には，主要政府が
潜在的構成単位に自らの意思を強制できるか，あるいは当該組織から特別な
財務的便宜を受けたり，当該組織に特別な財務的負担を負わせたりする権利
を持つ場合である。「意思の強制」や「財務的便益・負担」に関しては一定の
指標をもって判断が行われる（本稿では省略する）。
なお CAFRにおいて「構成単位」として財務報告に含まれないが，注記等
で開示が求められるものに，「関連組織」（Related Organizations），「共同事
業」（Joint ventures），「共同統治組織」（Jointly governed organizations）
がある。「関連組織」は，任命権限基準（過半数支配）は満たすが，主要政府
が自らの意思を強制する力を持たず，財務的便益や負担に関わる関係を持た
ない組織，すなわち「財務的報告責任」を負わない組織である。「共同事業」
や「共同統治組織」は過半数支配を確立していない，他の組織との共同事業
― ―64
佐賀大学経済論集 第39巻第６号
である。「共同事業」は「共同統治組織」と異なり，継続的な財務的便益や財
務的責任が（主要政府の側に）存在している。「継続的な財務的便益」は，主
要政府が持分利益を持つか，ないしは共同事業の純資産に対する請求権に関
わる取り決めを持つ場合をさしている。「継続的な財務的責任」とは，主要政
府が共同事業の債務に責任を負い，主要政府の継続的財政支援なしに共同事
業が存続し得ない場合をさしている。以上３種類の組織については，開示義
務としては，注記における開示がなされる他，共同事業については，財務諸
表においても一定の報告がなされなければならない（持分や投資について）。
外郭団体については，基金種類別に他基金と混ぜて報告する場合（Blend-
ing）と，別立てで外郭団体をまとめて報告する場合（Discrete Presentation）
があり，後者が一般的である（前者の場合，主要政府の議員の過半数が外郭
団体の取締役の過半数を占めるなど，条件が厳しい）。後者の場合，外郭団体
はまとめて「政府全体財務諸表」の一項目として載せられる（「政府活動」，
「事業活動」，「主要政府合計」の後に）。しかし信用基金に類する外郭団体は
信用基金財務諸表の方に含まれる。そして「基金財務諸表」には外郭団体は
載せられない。個別外郭団体については，CAFRの中間結合財務諸表の形で
報告されたり，主要構成単位について要約財務諸表が基礎的財務諸表の注記
に載せられたりする（とりわけ外郭団体自身が外部報告を行う場合）。なお外
郭団体の会計間取引については?慮に入れられないようである??。
このように，外郭団体を含む結合╱連結（GASB No.34から）財務諸表が
アメリカで実際に発達してきていることについても留意すべきである。
５．固定資産・長期負債の取り扱いと発生主義の意味
アメリカ地方政府会計では長い間，固定資産と長期負債を財務諸表から分
12 ?「基金間貸借」を除き，分離表示構成単位を含む取引は，あたかもそれらが報告実体
の外部の実体との取引であるかのように報告される。すなわち，例えば主要政府とある
分離表示構成単位との間や，２つの分離表示構成単位の間における取引については，報
告がなされることはありえないということである。」（Freeman, Shoulders & Allisson
(2006)p619）
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離してきたことを見た。基金財務諸表に関しては，GASB No.34においても
この点は変わることはない。結合財務諸表には固定資産と長期負債を計上し
ていたが，固定資産には道路等インフラ資産は計上しないルールであった。
もちろん減価償却などは行われていなかった。
GASB No.34から，連結財務諸表にインフラを含む固定資産を計上し，（そ
れ以外の固定資産も含めて）減価償却を行うこととなった。しかも歳入１千
万ドル以上の地方政府は遡及して，インフラを計上しなければならない??。た
だしそれは「主要な」資産に限定され，主要かどうかは「ネットワーク」な
いし「サブシステム」レベルで決定される。「主要」であるためには，1999年
６月15日の後に終わる最初の会計年度における総固定資産の５％（サブシス
テム），10％（ネットワーク）以上であることが要件となる。なお，独自の資
産管理システムを持ち，インフラ維持コストを毎年計上できる地方政府は，
財務諸表に計上せず，この情報を要求補完情報（RSI）に盛り込むことで義務
を回避することができる。
ちなみに1999年の GASB No.34は，導入プロセスに一定の時間をかけてお
り，未だ進行中の改革と言え，そのインパクトについて総合的評価を下すに
は時期尚早の面もある。
上記の表では，「一般インフラ資産遡及計上」（Retrospective Reporting of
 
General Infrastructure）に関しては，中規模の地方政府については，適用の
最初の会計年度が始まったばかりであることが?えられる。したがって発生
主義の導入プロセスは未だ終わってはいない。小規模地方政府については，
13 固定資産の遡及計上が行われる場合，インフラ資産の計上と減価償却は，1980年６月
30日以後に終わる会計年度から「主要な」インフラについてのみ適用される。その際大
規模改修をも含む。
出所：Kravchuk & Voorhees(2001)
01．06．15／02．06．30
02．06．15／03．06．30
03．06．15／04．06．30
05．06．15／06．06．30
06．06．15／07．06．30
選択制╱不適用
１億ドル～
１千万ドル～１億ドル
～１千万ドル
それ以外の規定一般インフラ資産遡及計上
表７：GASB No.34実施スケジュール（下記期日以降開始／以降終了会計年度より）
政府規模（歳入総額）
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一般インフラ資産遡及計上は義務付けられてはいない。それ以外の規定につ
いては全ての地方政府について適用が始まっているものと思われる。
最後に，GASB No.34において導入されたと言われる発生主義連結財務諸
表の「発生主義」の意味を明確にしておかねばならない。「政府全体財務報告」
においては，政府基金に従来の収支計算でなく，減価償却を伴う発生主義概
念が導入されている。これに対し収支計算に過ぎない元本償還などは損益計
算書に計上されず，政府全体純資産報告書に直接計上されることになる。発
生主義導入に基づき債務発行差益・差損・手数料も計上され，償却される（こ
れらについては，ゼロクーポン債を除き遡及措置はされない）。利子も発生利
子が計上される。
以上は固定資産・長期債務の発生主義上の取り扱いである。これとは別に
費用・収益の認識の問題がある。アメリカ政府会計では伝統的に，財産基金
には発生主義を適用するが，政府基金には修正発生主義を適用することとし
てきた。現在でも GASB第９原則は以下のように政府基金の修正発生主義を
規定している。
?政府基金の財務諸表は経常財務資源測定の視点と修正発生主義会計ベー
スを用いて表示されるべきである。（稼得され，ないし課徴された）収入は利
用可能（available）で測定可能（measurable）となった会計期間において認
識されるべきである。支出は，もし測定可能ならば，基金債務が発生した会
計期間において認識されるべきである。ただし一般長期債務の満期前利子（お
よび元本）については例外であり，これらは支払期限が来た時に認識される
べきである。」
ここで「収入」「支出」の定義については，以下のような解説が付されてい
る（Freeman,Shoulers & Allison (2006））。
?収入は「利用可能」でなければならない。すなわち当該期間のために稼得
されるか，賦課された当該期間の支出のために発生した債務の支払のため，
期間内に集金可能（collectible），ないし期間後であっても十分に早く集金可
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能でなければならない。そうでなければ繰り延べられ（繰延収入として記録
される）そして「利用可能」となったときに収入として認識されなければな
らない。」
?支出（費用ではない）は，経常支出，資本支出，公債費に関しては，⑴政
府基金から経常的に払われなければならない経常支出や資本支出債務が発生
したとき，⑵長期債務に対する一般政府公債費（元本と利子）の支払期限が
来たとき，に認識される。」
収入に関して用いられている「利用可能性」や「測定可能性」の概念を，
固定資産税を例に見てみると以下のようになろう。固定資産税が発生するの
は，都市の立法機関によりそれが公式に「課徴」（levy）される場合だとい
う。「賦課」ないし「評価」（assessment）の時点は，「課徴」の時点よりは相
当に前になる。したがって収入の認識時点としては徴税の公的な実施決定時
点を置いており，これは予算化よりは後，納税が行われるよりは前となるだ
ろう。記帳は以下のように行われる。
未収税 $200,000
徴収不能税引当金 $3,000
収入 $197,000
徴収不能分を見積もった上で純額のみが収入として計上される仕組みに
なっている。企業会計のように費用化される引当金は行われない。政府基金
は費用概念を拒否しているからである。したがって一方を総額として収入を
置き，他方で引当金を費用としておくのではなく，純額だけが収入として計
上される。徴税不能分を見積もるのは，収入は「利用可能」(available）でな
ければならないという定めになっているからである。
GASB No.34における政府全体財務報告は発生主義を採用しているため，
費用収益（収入支出）の認識時点がそれまでの修正発生主義とは異なってく
る。「利用可能」（available）でなくとも，収入として認識されるため，未だ
「利用可能」でない収入は繰越収入として純資産報告書における調整が必要に
なってくる。
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?費用」は経常・非経常を問わず発生した債務に対して適用され，政府基金
の「支出」とずれが生じる。減価償却の取り扱いがその典型となる。したがっ
て政府基金の修正発生主義と政府全体財務諸表の発生主義のずれを説明する
報告書を付与する義務が課されている。
以上の問題を除くと，修正発生主義は発生主義とそれほど変わらない。た
とえば GASBにおいては企業会計と同様に，サービス給付時点における費用
ないし支出の認識がされていると解釈することができる。
ただしこれは GASBに定められた，GAAPに則った方法であって，実務に
おいてはこれとは異なるやり方，とりわけ支出負担行為の段階で支出を認識
する慣行が広く拡がっているという。そうすると，財務諸表で報告される支
出の額と，予算決算上の支出額が異なってくる。これに対しては，財務諸表
においてその差額について報告がなされなければならない。すなわち，財務
報告における「予算・実績比較」において，まず（修正発生主義で）実績値
を示し，そこに支出負担行為を加えて「予算ベース」を示し，これを予算額
と比較するといった手順を踏んで表示がなされる。
一般に非 GAAPベースの予算ベースである場合は，概して３つの可能性
のうちどれかである可能性が高いといわれる。すなわち，①現金主義，②現
金主義だが支出負担行為を支出のベースとする場合，③修正発生主義だが支
出負担行為を支出のベースとする場合である。
これらが求められるのは，まず州法・自治体条例により義務付けられる場
合が?えられる。州法・自治体条例などが非 GAAPの財務報告を画一的に求
めるのは，特定の目的があってそうしている場合もあるが，多くは過去の改
正から今日まで改正がなされておらずずれが生じている場合など意図せざる
結果である場合を含む。補助金の給付の際に「特定目的財務報告」を義務付
ける場合，特定の勘定が維持され，支出負担行為ベースで報告されることを
求める場合もある。返還可能な補助金や支出とそうでないものとの区別を厳
格にするよう求める場合がある。
この他に，非 GAAPベースの予算の方が分かりやすいと?えられている
場合にもこれらが採用される傾向がある。適切な予算統制を確保するため，
特定目的非 GAAP財務報告作成の際に便利であるため，会計入力の数と種
アメリカ州・地方債統制と公会計：GASB第34号と地方債市場
― ―69
類を最小化し会計コストを削減，かつ誤りを減らすためなどが理由として挙
げられる。
ただしこれらの場合，最終的に会計報告を GAAPベースで行うために変
換作業が必要になる。したがって例えば予算会計が現金主義で行われ，州法
等が支出負担行為会計を財務報告に求めている場合，まず予算会計ベースか
ら特定目的財務報告のための変換がなされ，さらに特定目的財務報告から
GAAPベースの財務諸表に変換するなど，２段階の変換作業が必要な場合も
ある。これに GASB No.34で求められる発生主義連結決算のための変換も加
わり，作業は複雑になる。
６．アメリカ地方債市場における債務償還能力診断
アメリカ地方財務会計は，GASB No.34改革によって，発生主義・連結決
算を導入するなど，大きな変化を受けた。しかしながらここで注目するのは，
地方債市場における市場関係者の便宜を図るため，地方財務会計に様々な措
置が盛り込まれた側面もあるのではないかという点である。以下では，まず
第１に，GASB No.34改革を地方債分析の視点から見た論文を検討しなが
ら，今回の改革が市場関係者にとってどのようなメリットがあるかについて
検討を行う（Wilson&Kattelus(2001)参照）。次に，地方債のスタンダード
なテキストにおける地方債分析のありようを確認し，地方財務会計に盛り込
まれうる，どのようなポイントが市場関係者に注目されているかを見る
（Temel(2001））。最後に，地方債アナリストにとっての便宜を図るための地
方財務会計改革という視点で，アメリカ地方財務会計と，今回の GASB第34
号改革の総括を与えたい。
⑴ 地方債分析にとってのGASB No.34改革の有益性
Wilson&Kattelus(2001)は，GASB No.34改革について，地方債分析の
視点からコメントを与えたものである。同論文は，それまで行われてきた地
方債分析にとって，GASB No.34改革は一定の貢献を果たしうるものと?え
ているようだ。GASB No.34は，財務報告の根本原則である「説明責任」
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（accountability）を「財政的説明責任」（fiscal accountability）と「経営的
説明責任」（operational accountability）に分けており，前者は合規性に基づ
く短期の視点であり，後者は有効性・効率性を含む中長期の視点が含まれて
いるとしている（本論文では，前者を基金会計に基づく制度監査に深く関わ
るものと見る一方，後者は市場に基づく地方債統制に深く関わるものと?え
ている）。後者で重要なのは，伝統的に深い関与がある格付機関以外にも，債
券保険業者，引受業者（underwriters），ディーラー，ブローカー，財務アド
バイザー，会計士，機関投資家・個人投資家など幅広い関係者の関与がある
ことである。とりわけ過去20年の間に，債券保険業者，引受業者，ミューチャ
ル・ファンド，保険業者などがそれぞれの調査部門を拡充してきていること
を彼らは強調している。
格付機関の実務に見られるとおり，伝統的に地方債分析は，⑴財務要因，
⑵債務負担要因，⑶行政的要因，⑷経済的要因の４局面で調べられることが
多い。⑵～⑷については統計部が依然として有益であることなどに触れられ
ており，ここでは省略する。ここでは財務要因のポイントについて，それぞ
れ GASB No.34改革がもたらすとWilson& Kattelus(2001)が?えている
貢献について見ていく。
第１に主要個別基金の情報が盛り込まれるようになったことは，引受業者
や機関投資家の調査部門には歓迎されよう。彼らはごく限られた一般的な情
報から入札を行わなければならない。債券の目論見書（official statement）
からは個別基金に関する情報は得にくいのが実情であった。同様に，予算╱
会計比較情報に当初予算が盛り込まれることになったことも彼らには有益で
あろう。
第２に，これまで目論見書に付されてきた「政府全体」財務諸表はより包
括的なものとなった。この他，MD&A，注記を含め GASB No.34で導入さ
れた多くの開示義務が目論見書付録として付されることとなり，有益である。
第３に，とりわけMD&Aは，「クイック・アナリシス」を行わなければな
らない彼ら（引受業者や機関投資家の調査部門）にとっては，執行部自身に
よる財務状況の分析が参?になるし，経済基盤についての自己評価も参?に
なる。MD&Aは監査の対象となっており，これまでの包括年次財務諸表の添
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え状よりは信頼ができる。
第４に発生主義情報である。これは伝統的な基金ベースの財務諸表に比べ
て「より有益とまではいえないかもしれないが，少なくとも同程度には有益
であるということが」地方債分析関係者には分かるだろうと述べられている。
全ての資産情報が計上されていることは，資産の状態についての情報と組み
合わせれば特に有益であろう。そして「非制限純資産」（Unrestricted Net
 
Worth）は従来の「非留保基金収支」（Unreserved Fund Balance）と異な
り，発生主義ベースで収益が費用を上回っていることを確認するために有益
である??（このことはこれまでは推定する他なかった）。また，債務分析の際
に通常の債務に加算するために各種の経常債務（未利用有給休暇，長期係争
案件，退職金関連債務，年金関連債務）を探し出すためには，90年代までは
注記を調べ上げなければならなかった。GASB No.34では，債務は発生主義
ベースで計上され，これらも含んでいる。ただしこれはあくまで全体の合計
に過ぎず，これら債務の構成や変化については依然として注記に掲げられた
情報を調べ上げなければならない??。
以上がWilson& Kattelus(2001)の主張する GASB No.34の財務情報へ
のメリットである。発生主義情報に関しては，「より有益とまではいえないか
もしれないが，少なくとも同程度には有益である」と，必ずしも評価は高く
ないことを確認しておきたい。この点は会計学者にはアピールするかもしれ
ないが，地方債の実務に携わるものにとって直接的に有益なものとはいえな
い。ただし年金の積み立て不足などまで含む債務が表示されていること自体
はプラスである。純資産も，GASB No.34からはじめて財務指標として統計
部に持ち込まれたばかりであり，今後地方債分析にどれだけ活用されるかに
14 GASB No.34では，純資産が「投資固定資産（関連債務控除）」，「制限純資産」，「非制
限純資産」の３つに区分されている。「投資固定資産（関連債務控除）」は自主財源で行
われた建設事業（減価償却控除）を示し，欧州諸国の公会計における純資産に近いもの
である。GASB No.34では純資産総額より「非制限純資産」を財務健全性のバロメーター
として重視しているようである。拘束のついていない基金残高などからなるが，発生主
義ベースで計算されているところが日本の「財政調整基金」などとは違うところである。
15 これも Briffault(1996)の言うような年金積み立て不足などによる財政収支操作に対
応する措置として見ることができる。
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ついては，一定時間を置いて判断する必要がある。
これに対し，一見して重要なのは，目論見書だけを見て，投資の判断や債
務能力診断を行わなければならない，地方債市場における新しい担い手たち
（つまり，債券保険業者，請負人，ミューチャル・ファンド，保険業者など）
にとっての有益性である。彼らにとっては，（格付のため費用を徴収している）
格付機関と異なり，わざわざ年次財務報告（CAFR）を取り寄せたり，実地調
査したりするほどの手間をかけることも煩雑であり，主要な情報が目論見書
に付された「政府全体財務報告」で大半わかると都合がよい。また基金種類
別でなく，主要基金別の表示になったことで，主要基金に関してわざわざ資
料を取り寄せる必要がなくなり，便宜が高まっている。また格付会社のアナ
リストと違って分析に十分な時間をかけることもできないので，「クイック・
アナリシス」の便宜を図るMD&Aは便利である。
このように GASB No.34は，地方債市場の最近の変化に対応する地方財務
会計制度改正となっていることが確認できる。以下では，より一般的に地方
債分析の手法を確認することによって，地方財務会計制度が，どこまで役立
ち，どの点については役立っていないかを見ていきたい。
⑵ 州・地方債評価の手順
アメリカでは長い間地方債は確実な投資先と?えられ，信用分析の必要性
は感じられなかった。恐慌期の多数の地方政府デフォールトも，民間に比べ
ればごく限られたものであった。しかしこのような通念は1975年のニュー
ヨーク市財政破綻とともに一変し，かつその後連邦政府が破産手続きを自由
化したため，地方債分析へのニーズは格段に高まったようである（Lamb &
Rappaport (1980））。
ここでは地方債のスタンダードなテキストを用いて，地方債アナリストに
よる州・地方債評価手法の概略を説明する（Temel (2001））。アナリストは
ディーラーや投資家，格付け機関など様々な立場のために働くが，ここでは
典型的な，格付機関の評価手順を示す。一般保証債とレベニュー債では視点
が異なるので，分けて説明する。
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一般保証債の評価手順
・政治的雰囲気
納税者反乱やそれに類するレファレンダムがあれば財政収入を制約する
こととなる。したがってその兆候をつかむことが大事である。一般保証
債は過去の契約であるからそれほどではないが，一般財源から支払われ，
毎年議決を要するリース・レンタル債や，資産価値上昇分の固定資産税
収に裏付けられたタックス・アロケーション債は直接的影響を受ける。
・債務要因
債務残高を資産価値，人口，所得等のデータと比較することが基本とな
る。一般保証債をベースとし，一般保証債ではあるが事業収入でまかな
われる事業債，あるいは公債管理基金など，実質負担とならない分は控
除して計算する。重複する政府・学校区等の債務（市域をまたがる等の
場合，重複部分を人口割り等で案分）を合計して資産価値等と比較する。
公債費の税や他の収入に対する比率も活用され，とりわけ固定資産税に
依存しない州などで活用される。
・経済分析
所得水準，人口の推移と予測，雇用統計，産業構成などが参照される。
人口当たり資産価値，地域住宅ストックの築年数や状態，家賃・地代の
水準なども参?にされる。概して若い都市であるか老朽化した都市であ
るかによって債務負担能力は異なるが，成長のペースが速すぎると過剰
投資をもたらしがちであるし，人口減少都市でも郊外に人口を増やして
雇用の中心として発展する場合がある。特定産業・企業への依存は危険
であり，バランスのとれた産業構成が望ましいとされる。
・財務要因
税源の特定企業・産業への集中はリスクとなる。また，固定資産税だけ
に頼らない多様な税種が望ましい。政治的不確実性の高い政府間財政移
転への依存度の高さは懸念材料であり，税率引き上げの余地があるかも
確かめられなければならない。各基金会計の赤字とその要因は当然確認
される。短期資金繰りの動向，全体のオペレーティング・バランスの分
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析，バランスシートの分析（運転資本や短期流動資産の水準，未収税や
未払金に対する積立金（引当金））などは当然，財務分析として行われ
る。
・経営要因
財政課の権限と能力が判断される。強首長制など財政権限の制度的強さ
も重要である。明文化された投資計画や債務管理政策があるかどうかも
チェックポイントである。年金債務の状況も確認される。監査について
は，州による監査よりも GASBに基づく独立監査が好まれる。訴訟リス
クの有無についても，財務報告書や報道などから調べられる。
一般保証債の分析手法としては，確かに財務状況の診断も重要となる。し
かしながら，企業会計方式や発生主義会計（これはそもそも厳密には GASB
 
No.34で初めて導入されたものだが）の有効性が確認できるようなものは何
もない。固定資産，固定負債が勘定からはずされており，短期の資金繰りだ
けが重要となる。後は税や補助金などの動向が重要だが，これらは従来型の
予算会計でも情報は得られるところのものである。
もう一つの側面は，財務データに含まれはするが，債務に関連する情報で
ある。債務残高の資産価値，所得，人口に対する比率などがその典型である。
これらは，アメリカ地方財務会計においては「統計部」に含まれている。こ
の他経済分析関連情報についても，同様に統計部に含まれている。納税者が
特定の企業に集中しているか否かといった情報も同様に統計部に含まれる。
したがって，一般保証債の分析においては，発生主義や企業会計方式の優
位性が顕著に感じられるような要因は?慮に入れられておらず，従来型予算
会計でも十分と感じられる側面が強い。それ以外の債務や経済分析データに
ついては，財務報告の「統計部」が有効に活用されていることがわかる。
次にレベニュー債の分析手法について見ていく。
レベニュー債の評価手順
・契約書の内容
アナリストはどのような保証が契約書に盛り込まれているかを確認する。
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多くの場合，元利償還金が純収入から優先的に払われることを規定する
条項が入る（純収入第一先取特権（first lien on net revenue））。劣後先
取特権債（subordinate-lien bonds）は信用力が劣るが，第一先取特権債
の信用力が高い場合，これに準ずる条件で発行できる場合がある。発行
後，追加的に他の債券発行がなされる際に，劣後となるか，等価（パリ
ティ）の第一先取特権をもつかは，条項に規定される。後者が多数派だ
が，収入と元利償還金の比などによって一定の制限が付与される。設備
や収入に対する抵当権によって信用力が補完される場合もある。
・資金フロー
契約書には資金フローが書かれており，そのデザインが整っているかど
うかが見られる。純収入から元利償還金（債務償還基金）が払われた後，
公債管理基金や維持・補修基金のようなものが控除される。最後の残余
資金がどのように充当されるかのルールも確認されるべきである。各基
金残高は十分であることが望ましい。
・料率条項
運営費，維持補修費，更新費用，元利償還金をまかなうのに十分なだけ
高い料金設定が行われるべきことを示す規定である。これらをまかなっ
た後さらに安全なマージンとして一定収入を確保すべきとする規定もあ
る。自治体や特定の顧客に無償のサービスが行われないことや，会計上
の分離も求められる。償還前の事業や施設の売却を禁ずる規定もある。
・経済分析
この場合民間の企業分析と変わらない。特に企業体が独占を保持してい
るかどうかと，供給サービスが必要不可欠なものかどうかが鍵となる。
顧客の支払能力など，サービスの有効需要が重要である。詳細は分野ご
とに異なる。例えば上下水道では供給地域の経済基盤が重要となる。
・財務要因
損益計算書・貸借対照表に基づく財務比率分析が重要となる。最もよく
使われるのはカバレッジ・レイシオ（元利償還金の収入（マイナス運営・
維持費，ただし減価償却累計額繰入額控除前）との比）であり，現状値
だけでなく，設備の状況や需要の動向から予測が行われる。未収金日数
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（days in account receivable）や当座資産日数（days cash in hand）な
ど損益計算書・貸借対照表上の他の比率も用いられる。
レベニュー債は，債務発行の際，事業収入をいわば抵当とするものである
が，現実には一定の不確実性を伴う事業収入から，確実に債務償還が行われ
るための措置がいかに図られているかが，レベニュー債の信用力を見る上で
重要になる。確実な事業収入を得る上では，経済基盤や料率設定が重要とな
るし，事業収入から他の用途に費やされず確実に債務償還にまわされるため
には，契約書の内容や資金フローが重要になってくる。特に資金の流れを確
認するためには，債務契約上特定情報の報告を求めることがありうるし，ま
た債務償還を確実にするため債務償還基金等に一定の積み立てを要請し，こ
れについても情報公開を求めることがありうる。これらはすでに述べた財務
諸表注記における，「法律・契約上の要請に基づく開示」の場合につながって
こよう。
ともあれ，レベニュー債の信用力確保はすべて契約上の規定によるのであ
り，また，レベニュー債の信用力診断は一般保証債とは完全に区別される。
一般保証債の信用力の基礎は古くから今日に至るまで債務残高の固定資産評
価価値に対する比であり，その際同じ課税標準の上に運営される郡や教育区
など他の政府の債務も?慮に入れられ（重複債務），他方でレベニュー債は債
務残高から控除して計算する。このような債務残高中心の見方は，経済分析
によって担税力の源泉に対する吟味が行われて補完されることはあっても，
連結決算等財務諸表の充実によって根本的に変わる部分ではないようである
（ただし統計部の充実は地方債分析には有益である）。
結局，レベニュー債であろうと外郭団体による起債であろうと，それらが
事業収入をてことした起債である以上は政府全体の債務として計算には入れ
られない。連結財務諸表を整備したとしても地方債分析の際にはこれら広義
の債務が?慮に入れられるわけではない。したがってこの問題は，アメリカ
地方財務会計の問題というよりは，アメリカ地方債市場の慣行の問題である
といえよう。
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⑶ アメリカ地方財務会計と地方債市場との関連：総括
以上，アメリカ地方債分析の動向を振り返りながら，地方財務会計との関
連を探った。地方債と財務会計の関連について総括を与える前に，近年のア
メリカ地方債市場において生じた大きな変化について触れておく必要がある。
この動きによって，アメリカ地方債に関与する人々の範囲が大きく広がった
点が重要である（秋山（2002））。
まず第１に，商業銀行による州・地方債保有比率が1970年には48.2％であっ
たのに対し，1995年には7.2％にまで下がっていることである。逆に家計の保
有比率は24.3％から35.4％にまで上昇している（Temel (2001））。家計の伸
びに関しては，投資信託を経由した保有が激増していることを指摘しておく
必要がある。直接投資と比べて最低投資単位が小さいこと，オープンエンド
型であれば金利動向等に応じて適宜ポートフォリオの入れ替えが可能で，
MMFであれば高い流動性も期待できる。また投資信託に金融保証をつける
戦略も購買者の意欲をそそることとなった。
第２に，ワシントン電力公社（WPPSS:Washington Public Power Supply
 
System）のデフォールトの際，アンバック社の金融保証がつけられていたこ
とが広く知られるようになり，格付け機関でも金融保証保険を格付けの一要
素として認めるようになった。金融保証のついた債券は軒並みAAAないし
それに順ずる格付けを獲得できる慣行であり，ひいては利子コストの節約も
可能になる。金融保証は広く拡がる慣行となった。
このような背景の下に，地方債をめぐる利害関係者の構成が，過去とは大
きく異なってきている点が重要である。従来どおり，格付け機関は大きな役
割を果たしている。彼らは現地に出かけてヒアリングを行うなど，分析に膨
大な手間とコストをかけており，地方債分析のプロと言える。しかし現在で
は，ミューチャル・ファンドや金融保証会社など，より広範囲の利害関係者
が地方債に関わっている。
元々，このような最近の変化を別としても，アメリカ地方債は非常に多く
の関係者が関与する点に特徴があった（Temel (2001））。中小規模地方政府
が特定事業のため地元銀行に地方債引き受けを依頼するケース（件数的には
非常に多いが金額としては限られている）を除けば，地方債発行・資金調達
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はディーラー（銀行，証券会社，独立系）を介して行われる。ディーラーは
引き受け（underwriting）や取引（trading）（流通市場）に関わる。引き受け
には競争引受（competitive sale）と指名引受（negotiative sale）がある。
競争引受の際，シンジケート団を組むことも少なくない。指名引受の場合も
指名引受業者の座をめぐる競争がある。指名引受業者側が準備する RFP:
Request for Proposals（公募広告）には発行者側の財務分析を含む。ディー
ラーたちは “Research & Credit”と呼ばれる地方債分析の専門家を抱えて
おり，彼らは簡潔な意見書を企業内部や投資家に配布する。この他ディーラー
の手助けを行う専門のブローカーがいる。また債券発行は法律家（弁護士）
による「債券審査」（Bond Counsel）を受け，すべての手続きが抜かりなく
行われているかどうかが確認され，すべての必要な文書が一まとめにされる
（transcript of proceedings）。引受業者も発行者の法的審査（Due Diligence）
を行い，契約書の法的基盤を確認する。この他財務アドバイザーなど多様な
関係者が存在する。元利償還金の支払手続きも “fiscal agent”と呼ばれる業
者（銀行）が代行し，地方債発行時の膨大な文書を作成する業務も，代理人
（trustee）を通じて行われる。
以上のような多様な関係者の関与は，アメリカにおいて地方債発行コスト
が高いことも同時に意味しよう。しかしながら同時に格付機関に限らず多様
な関係者のために見やすい財務情報を提供するニーズが，アメリカでは特に
高いことも意味しよう。GASB No.34改革の意義はこの視点から解釈，評価
されるべきであろう。
われわれはまず最初に Briffault(1996)の議論を引きながら，アメリカの
州財政?衡主義が会計面での不備もあって機能していないこと，ルールによ
る統制より市場規律の有効性が見て取れることを確認した。したがってこの
市場規律に公会計改革がどのように役立ちうるかを検証しようとした。連結
財務諸表や外郭団体の取り扱いなど，日本でもよく議論されるポイントが取
り組まれていることを確認した。しかしながらそれよりも，われわれの目を
引いたのは，地方債分析の視点は企業分析とは大きく異なり，この独自の視
点に対応するため，財務諸表のデザインが?えられてきたことであった。
GASB No.34の導入した発生主義も有益ではありうるが，この地方債分析の
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視点からは直接的貢献はあまり感じられない。それよりも統計部を充実させ
たり，MD＆Aなどにより短時間で状況がわかるようにしたり，地方債発行時
に配布すべき資料（目論見書）に挿入される要約的財務諸表の改善を図った
りすることの方が，より重要な点であると思われる。このような独自の点か
ら公会計は市場規律確保に役立っているように思われる。
さらに地方債契約書上に示されているさまざまな条件が実際に行われてい
るのか否かを確認するためにも，財務諸表が用いられていることにも注目す
べきである。例えば，付属明細書（スケジュール）も，地方債契約書など契
約上特定の情報開示が要求される場合に活用されてきた。レベニュー債の場
合，料率条項や先取条項などが重要で，また資金フローによって，債務償還
が他の問題に優先して行われるかどうかを明らかにするため，契約書が財務
諸表に明確化するように求めている。債務償還基金における積立義務などが
重要で，これはレベニュー債にとどまらない。割引債の場合，元利相当分の
積立が契約上もとめられているし，そうでなくても，投資家を安心させるた
めの積立基金がある（“Reserve for financial exigencies”, “Reserve for
 
Contingencies”,“Reserve for Debt Service Assurance”などの名称で呼ば
れる）。200万ドルなど一定額が積み立てられなければならないとか，元利償
還金の２～５年分が積み立てられないといけないとかの条件がついている。
これらの契約書上の条件が守られているか否かは外部監査の対象となる
（Freeman,Shoulders& Allison (2006））。
もちろん財務諸表の役割は地方債分析のためだけではない。例えば Brif-
fault (1996)が指摘していた，メディケイドなど政府間関係を利用した財政
収支の操作に関しては，連邦政府も疑いを持っており，監査??の強化により対
16 監査については本論文においては十分触れることができなかったが，アメリカ地方政
府には３種類の監査，１）AICPA (American Institute of Certified Public Accoun-
tants)により規定されている，民間とも共通する GAAS (Generally Accepted Audit-
ing  Standards)，２）これに加えて政府固有の追加的な監査条件を求めている GAO
(Government Audit Office)の GAGAS (Generally Accepted Government Auditing
 
Standards)，３）連邦補助金を受け取っている地方政府に一般的な財務監査と，補助金
の額に応じてプログラム単位の重点的監査を求める単一監査（Single Audit）法がある。
監査の現状については，CPAの雇用がベストであるが，コスト面で行われない（州を中
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応がなされてきている（特に「単一監査」（Single Audit）制度）。確かに，財
務諸表の整備であろうと，監査であろうと，これらの措置は公会計改革と同
様，Briffault (1996)が指摘していたような問題が発生した後で遅れて対処
がなされたのであろうし，その適用もアメリカの場合，画一的なものではあ
りえない。しかし問題に対する一定の措置がとられてきたとは，一応言いう
るだろう（いわゆるフィスカル・ギミックについても，監査の対象となり，
財務報告レベルでは一応の手当てがなされてきた）。これに加えて特定目的財
務諸表が，州政府など補助金の出し手に対する特定の説明責任を果たすため
に活用されており，これも同様の役割（政府間関係の悪用を防止する）を果
たしているといえよう。
７．市場規律型公会計の可能性：夕張市の事例を背景として
竹中総務相の私的諮問機関「地方分権21世紀ビジョン懇談会」は2006年７
月に報告書を提出し，幕を閉じている。そこでは以下のような提言がなされ
ている。
?いわゆる〝再生型破綻法制"の検討に早期に着手し，３年以内に整備すべ
きである。その際，透明なルールに基づく早期是正措置を講じ，それでもう
まくいかなかった場合に再生手続きに入るという２段階の手続きとすべきで
ある。この手続きにおいては，正確な財政情報が重要となるために，その分
析等において第三者機関等の活用が?えられる。」
心に）ことが多く，選挙で選ばれた監査人（treasurer/comptroller）を用いることと
なる（Lamb& Rappaport(1980)）。政治的中立性が課題であり，選挙はいくつかのと
ころでは円滑に行われているが，そうでないところでは選任要件が最小限のものであり，
知事の尻馬に乗った形で（“on the coattails”）監査人が選ばれる場合もある。また主要
会計官が監査人と呼ばれる場合があり（州や郡など），この場合独立監査は行われていな
い。州官吏が地方政府を監査する州もある。現在地方政府の方は大半が CPAによる独立
監査を行う傾向にあり，州官吏は監査基準を設けてこれら独立監査を再チェックし，不
足を補ったり，統計的整理を行っている（Freeman, Shoulders & Allisson (2006)
p788）。
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その後，小泉政権から安部政権に移り，改革のスピードは鈍化したように
見受けられるが，自治体破綻法制の実務的検討自体は続いている。総務省は
８月31日以降，「新しい地方財政再生制度研究会」を開催し，12月８日に報告
書を提出している。報告書では早期是正段階と再生段階に分けてフロー指標
（実質収支比率・実質公債費比率），ストック指標の妥当性について言及し，
特に早期是正段階ではフロー指標のみならずストック指標も活用すべきこと
を述べている。また公会計に関してはすでに４月から５月にかけて「新地方
公会計制度研究会」が開かれ，従来の投資的経費を累計して固定資産を導く
総務省方式から，資産評価を含む財務諸表を志向する報告書が出されている。
とりわけ売却可能資産を別建てで貸借対照表に表示するのが特徴となってい
る。
自治体破綻法制と早期是正措置の問題が，政権交代にも関わらず依然とし
て取りざたされていることの背景には，やはり今年になって発覚した夕張市
財政破綻の問題があると?えられる。発覚した夕張市の財政状況は，2006年
３月末の時点で，金融機関からの一時借入金が約292億円にのぼった。このほ
かに，地方債の残高が約130億円，公社や第三セクターへの債務や損失保証が
約120億円で，負債総額は約542億円に上る。標準財政規模は45億円であるか
ら，負債が収入の10倍の規模となる。このような自転車操業が長い間隠され
てきた背景には「赤字隠し」の手法があり，例えば，2004年度の特別会計の
資金不足を一般会計の一時借入金で穴埋め，そして，出納整理期間に，2005
年度の特別会計から返済。そこで足りなくなった資金を，2005年度の一般会
計から貸し付ける，という繰り返しをしてきたためである。これが会計間の
操作であるため，従来以上に自治体連結決算の導入が叫ばれている。しかし
ながらこれは財務諸表だけの問題ではない。この件では次年度の収入で支出
をまかなったことが究極の問題であり，日本の地方自治体の構造的な問題で
ある，監査の不備を克服することなしに問題を解決することはできないので
ある??。
17 最近民間では，九州ミサワホームの粉飾が話題となった。これも次年度の売上高を損
益に計上しており，みすず監査法人から指摘を受けた。これに伴う上場廃止が予定され
ている。
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このような状況の中，アメリカ地方財務会計から日本が学びうることは何
であろうか。一つ?慮に入れておかねばならないことは，アメリカ地方債市
場の視点は事業債を一般保証債とは区別するものであるから，連結財務諸表
が役立ちにくい環境にあるということである。これはアメリカの特殊性であ
るから，日本には当てはまらない。連結債務残高はそれ自体で日本では機能
する可能性がある。他方で，本当に会計間操作を排除するために連結財務諸
表が有効なのかどうかは真剣に?えられてよい。むしろアメリカが長い間採
用してきた「結合」財務諸表の方が「検算」が容易であるかもしれない（た
だし，現在でも相殺を伴わない基金財務諸表が残されている）。そして会計間
取引自体を公表させ，資金の流れを後追いしやすくすることも望まれるとこ
ろである。外郭団体の財務諸表への取り込みについては，アメリカではかな
りの努力がなされてきているが，どのような場合でも連結の範囲というもの
は微妙な判断を伴うものであり，一定範囲の外郭団体を連結から外すことは
避けることはできない。この点も多くの議論を要するところである。
連結財務諸表の有効性に多大な期待を抱くよりも，アメリカで市場規律と
の関連で財務諸表が果たしてきた役割に注目すべきかもしれない。とりわけ
目論見書の形で財務諸表の公表なくしては毎回地方債を発行できない仕組み
になっていることは，注目されてもよい。また，今回の GASB No.34改革が
このような要約的財務諸表の充実を図った背景には，格付機関以外の多様な
関係者が地方債市場に関与するようになった現実がある。そしてコモン・ロー
の国らしく，すべては契約や私法の問題として片付けられる様子が伺われ
る??。地方政府が財政破綻し債務不履行となったとしても，州・連邦政府がな
んら救済しないとすれば，貸し手の方が自己防衛のため契約時にさまざまな
条件をつけるようになるだろう。その端的な例が財務諸表の公表義務である
が，それ以外にもレベニュー債に見られる資金フローと優先劣後関係，また
一定の基金積み立てなくしては起債引き受けに応じない仕組みなどは参?と
18 フランスでは，公法や裁判所，地方自治体を監視する国の出先機関の役割が充実して
いた。これらの条件を整えることが難しい場合，アメリカ・モデルも一つの参?とはな
ろう。ただし契約書を厳密に書き込むことが必要となり，かつ契約の遵守のため，係争
時における字義の解釈など，私法には私法の裁判所の役割があって，これが重要となる。
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なろう。日本でも，財政悪化自治体に対しては一定額の基金積み立てを義務
付け，これが果たされて初めて借り入れが行えるようにすれば同様の効果を
生じよう。財務報告には会計データのみならず，債務償還能力の指標として
重要な経済統計を多く盛り込むこととすべきであろう。
本論文では，スイスやフランスと異なり，ルールに基づく地方債統制では
なく，市場規律のために会計改革が役立たせられる可能性を，アメリカ地方
財務会計の事例に見ようとしたものであった。もちろん地方債目論見書に財
務諸表を入れることが義務付けられていることが重要であるだけでなく，ア
メリカでは格付による審査が行われることも重要である。その際も財務諸表
は役に立つが，（企業会計的な意味での）財務会計データ以上に債務や経済
データ（Hildreth & Miller (2001））などが重要視され，これらは財務諸表
の統計部に盛り込まれていることが多いのである。行政におけるリポーティ
ングはこのような統計データを含む広義のものとして受けとめられるべきで，
必ずしも（狭義の）会計に関わるものばかりではないように思われる。そし
てこのような広い意味で，地方財務会計においては，地方債の負担能力を診
断するための資料としての位置づけが最も重要であるように思われる。「市民
のための公会計」などとよく言われるような，専門家でない一般市民のため
のアカウンタビリティを中心的に担うものとは?えにくいのである。
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